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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Centrum Medycznego ENEL-MED Spétka Akcyjna

Przeprowadzili§my badanie zalgczonego sprawozdania finansowego Centrum Medycznego
ENEL-MED Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (,Spétka™), na ktore skiada sie
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 r.,
rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywow
pienieznych za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych, sporzgdzenie
i rzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z
dziatalno$ci zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr
162, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowos$ci’) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi, jak rowniez wymogami odnoszacymi sie do emitentéw
papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych i
innymi obowigzujgcymi przepisami. Zarzad Spétki jest odpowiedzialny réwniez za kontrole
wewnetrzng, ktoérg uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne
od nieprawidiowosci powstatych wskutek celowych dziatar lub biedéw.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Spdétki oraz czionkowie Rady Nadzorczej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci
spetnialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzgdzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentdow w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakiadajg na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby
uzyskaé racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzgdzenia sg wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub bledéw. Przeprowadzajgc ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowo$ci, zasadno$ci szacunkéw dokonanych przez Zarzad oraz ocene ogolnej
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgca i
odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.
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Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe Centrum Medycznego ENEL-MED
Spdtka Akcyjna przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majgtkowg i finansowa Spétki na dzien 31
grudnia 2011 r., wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne za rok obrotowy koriczacy sie tego
dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jak réwniez
wymogami odnoszgcymi si¢ do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu
na rynku oficjalnych notowari gietdowych, jest zgodne z wplywajacymi na tresé sprawozdania
finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Spéiki oraz zostalo sporzadzone na
podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Spétki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdgcego paristwem cztonkowskim (Dz. U. z 2008 r., nr 33, poz.
258) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Dot Uwbrole

Dorota Kubiak PKF Audyt sp. zo.0.

Biegty rewident nr 12079 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17
tel. +48 22 560 76 50, fax +48 22 560 76 63
NIP 725-10-13-699, REGON 471072925

kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z o.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych nr 548

ul. Elblaska 15/17
01-747 Warszawa

12 marca 2012 r., Warszawa
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1.

1.1.
1.1.1.

1.1.2.

1.1.3.

114.

Czes$¢ ogodlna raportu

Dane identyfikujgce badang jednostke
Nazwa Spotki
Centrum Medyczne ENEL-MED Spdtka Akcyjna
Siedziba Spétki
Warszawa, ul. Stominskiego 19 lok. 524.
Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sagdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 28.02.2007

Numer rejestru: KRS 275255

REGON: 140802685

NIP: 524-25-93-360

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spdiki jest:

- praktyka lekarska ogédina,

- praktyka lekarska specjalistyczna,

- dziatalnosé fizjoterapeutyczna,

- praktyka lekarska dentystyczna,

- pozostala dziatalno$é w zakresie opieki zdrowotnej, gdzie indziej nie sklasyfikowana.

Struktura wlasnosci i jednostki powigzane

Na dziern 31.12.2011r. struktura wiasnosci kapitatu zakiadowego Spotki w wysokosci
23 566 900 zi. przedstawia sie nastepujgco:

Wartos$é Udziat

llosé nominalna w kapitale

gloséw akcji zakladowym

Nazwa akcjonariusza llo$¢ akcji {w %) 2t'000 (w %)
Koremia Investments Ltd 7124 000 30,23% 71240 30,23%
Versinus Ltd 7123 950 30,23% 71240 30,23%
Generali Powszechne Towarzystwo Emenytalne SA 2 356 865 10,00% 23569 10,00%
Smerona Holdings Ltd 992 800 421% 992,8 421%
Elvestra Ltd 972 650 4,13% 9726 4,13%
Pozostali < 5% 4 996 635 21,20% 4 996,6 21,20%

23566900  100,00% 23 566,9 100,00%

W badanym okresie miata miejsce emisja 7.100.000 akcji serii D o warto$ci nominalnej 1 zt
kazda, akcje zostaty dopuszczone do publicznego obrotu.

Kapitat podstawowy zostat zarejestrowany i pokryty.

Badana Spdtka wg stanu na koniec badanego okresu:

jest spétka dominujgcg dla Centrum Nieruchomosci ENEL-MED Sp. z o.0., w ktérej posiada
80% udziatu w kapitale i 80% w prawach gtosu;

jest spotka stowarzyszong z Koremia Investments Ltd oraz Versinus Ltd, ktére posiadajg po
30,23% udziatu w badanej jednostce.
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1.1.5.

1.2,

1.21.

1.2.2,

1.3.

Kierownik jednostki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.
W skiad Zarzadu Spoiki na dzien 31 grudnia 2011 r. wehodzili:

¢ Adam Rozwadowski — Prezes Zarzadu,
¢ Jacek Rozwadowski — Wiceprezes Zarzadu.

Dane identyfikujgce kluczowego biegltego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta:

Imie i nazwisko: Dorota Kubiak

Numer w rejestrze: 12079

Dane identyfikujagce podmiot uprawniony do badania:

Firma: PKF Audyt Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Elblaska 15/17, 01-747 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000019875

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Kapitat zakladowy: 80.000 zt

Numer NIP; 725-10-13-699

PKF Audyt Sp. z o.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 548.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia 06.12.2011,
zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 14.07.2011 odnosnie wyboru
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie Spétki w okresie od
20.02.2012r. do 28.02.2012r.

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Audyt Sp. z o.0. spelniajg wymog niezaleznosci od
badanej Spotki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych
rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 77 poz. 649).

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzieri 31 grudnia 2010 r. i za okres koriczacy sie
tego dnia zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. z 0.0. i uzyskalo opinig biegtego rewidenta
bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe zostatlo zatwierdzone w dniu 30.06.2011 r. przez Walne
Zgromadzenie, ktore postanowito, ze zysk za ubiegly rok obrotowy w kwocie 969.358,97
zfotych bedzie w calosci przekazany na kapitat zapasowy.

Sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 08.07.2011 r. oraz
zostato ztozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B w dniu 08.07.2011 r. (do dnia wydania
opinii nie zostalo ogtoszone).
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1.4.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Centrum Medycznego
ENEL-MED Spoétki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie przy ul. Stomiriskiego 19 lok. 524 i
dotyczy sprawozdania finansowego, na ktére skiada si¢ wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek zyskéw i strat,
zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywéw pienigznych za rok
obrotowy koriczacy sie tego dnia oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowieri rozdziatu 7
ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowe;j.

Zarzad Spélki jest odpowiedzialny za prawidiowo$¢ ksigg rachunkowych, sporzgdzenie
i rzetelng prezentacje sprawozdania finansowego oraz sporzgdzenie sprawozdania z
dziatalnosci zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jak réwniez wymogami odnoszacymi
sie do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych
notowar gieldowych oraz z innymi obowigzujgcymi przepisami.

Naszym =zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i
sporzadzenie raportu uzupeiniajgcego, odnosnie tego sprawozdania finansowego oraz
prawidiowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzgdzenia.

Zarzad Spéiki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen
wplywajacych w sposéb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spotki ztozyt wszystkie zgdane przez
nas oéwiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zakres i
sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzgdzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujacej sie w siedzibie PKF Audyt Sp. z o.0.
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2. Czes¢ analityczna raportu
21. Bilans
AKTYWA 31-12-2011 %sumy 31-12-2010 %sumy
2t'000  bilansowej z1'000  bilansowej
Aktywa trwale
Warto$ci niematerialne i prawne 1788 1,5% 1899 2,6%
Rzeczowe aktywa trwale 91 895 77,0% 51986 70,3%
Nalenosci dlugoterminowe 1038 0.9% 1663 2,2%
Inwestycje dlugoterminowe 4474 3,7% 2146 2,9%
Diugoterminowe rozliczenia migedzyokresowe 541 0,5% 568 08%
99 736 83,6% 58 262 78,8%
Aktywa obrotowe
Zapasy 962 0.8% 929 1,3%
Nalemo$ci krétkoterminowe 10 513 8,8% 11144 151%
Inwestycje krétkoterminowe 4 526 3,8% 1649 22%
Krétkoterminowe rodiczenia miedzyokresowe 3610 3,0% 1935 26%
19611 16,4% 15 657 21,2%
SUMA AKTYWOW 119 347 100% 73919 100%
PASYWA 31-12-2011 %sumy 31-12-2010 % sumy
2t'000  bilansowej zt'000  bilansowej
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 23 567 19,7% 16 467 22,3%
Kapitat zapasowy 26 611 22,3% 756 1,0%
Zysk/(Strata) zlat ubiegtych (566) -0,5% (566) -0.8%
Zysk/(Strata) netto 4087 3,4% 969 1,3%
§3 699 44,9% 17626 23,8%
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania
Rezerwy na zobowigzania 1385 1.2% 1277 1,7%
Zobowiazania diugoterminowe 28 069 23,5% 20 855 28,3%
Zobowigzania krétkoterminowe 36118 30,3% 34155 46,2%
Rodiczenia migdzyokresowe 76 0,1% 6 0.0%
65648 §5,1% 56 293 76,2%
SUMA PASYWOW 119 347 100,0% 73 919 100,0%
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2.2. Rachunek zyskéw i strat

2011 %przychodéw

2010 % przychodéw

z1'000 ze sprzedazy z}'000 ze sprzedazy
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw
Przychody netto ze sprzedazy produktow 166 289 100,0% 137 803 100,0%
166 289 100,0% 137803 100,0%
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialéw
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw {146 775) -883%  (123382) -89,6%
(146 775) -383%  (123382) -89,5%
2Zysk/(Strata) brutto ze sprzedaiy 19514 11,7% 14421 10,5%
Koszty sprzedazy (6 556) -3.9% (5 746) -4.2%
Koszty ogéinego zarzadu (6270) -3.8% (4702) -3.4%
2Zysk/(Strata) ze sprzedazy 6688 4,0% 3973 2,9%
Pozostale przychody operacyjne
Dotacje 224 0,1% 276 0,2%
Inne przychody operacyjne 1312 0,8% 808 0,6%
1536 0,9% 1084 0,8%
Pozostate koszty operacyjne
Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych (26) 0,0% (3) 0,0%
Aktualizacja warto$ ci aktywow niefinansowych (226) -0,2% (202) -0,1%
Inne koszly operacyjne (582) -0,3% (302) -0,3%
(834) 0,5% (507) -0,4%
2Zysk/(Strata) z dziafalnosci operacyjnef 7390 4,4% 4 550 3,3%
Przychody finansowe
Odsetki 532 0,3% 122 0,1%
§32 0,3% 122 0,1%
Koszty finansowe
Odsetki (2 140) -1.3% (2 868) 2,1%
Inne (75) 0,0% (102) -0,1%
(2 215) -1,3% (2 970) -2,2%
Zysk/(Strata) z dziatalno$ci gospodarczej 5707 3,4% 1702 1,2%
Wynik zdarzeri nadzwyczajnych
2Zysk/(Strata) brutto 5707 3,4% 1702 1,2%
Podatek dochodowy (1620) -0,9% (733) -0,5%
2Zysk/(Strata) netto 4087 2,5% 969 0,7%
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2.3. Wybrane wskazniki finansowe

2011 2010 2009

1. Rentownos$¢ sprzedazy

wynik na sprzedazy x 100% 4,0% 2,.9% 1.9%
przychody netto

2. Rentownos$¢ kapitatu wiasnego

wynik netfo x 100% 11,5% 57% 0,8%
$redni stan kapitalow wiasnych

3. Szybkosé obrotu naleznosci

$redni stan naleznoéci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 23 dni 25 dni 27 dni
przychody netto

4. Stopa zadiuzenia

zobowigzania i rezerwy na zobowigzania x100% 54,9% 76.1% 75.7%
aktywa ogdtem

5. Wskaznik plynnosci

aktywa obrotowe 0,5 05 0,3
zobowigzania krétkoterminowe
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3.

3.1.

3.2,

3.3.

Czes$¢ szczegodtowa raportu

Prawidiowos¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spétka posiada aktualng dokumentacje opisujgcg zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Spdiki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonali$my wyrywkowego
sprawdzenia prawidiowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilisSmy znaczacych nieprawidiowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usunigte, a moglty mieé istotny
wptyw na badane sprawozdanie finansowe, w tym dotyczacych:

- zasadnosci i ciggtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
- udokumentowania operacji gospodarczych,

- rzetelnosci, bezblednosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powigzania
zapis6w w ramach ksiag rachunkowych,

- prawidiowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego
bilansu za okres poprzedni,

- powiagzania zapiséw z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,

- zasadnosci stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomocg komputera,

- speiniania warunkow jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Celem naszego badania nie byto wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania
tego systemu rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje skiadnikéw majatkowych w zakresie i terminach
okreslonych w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w
ksiegach badanego okresu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia do
sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz dodatkowych informacjach i objasnieniach do
sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach,
kompletnie i prawidtowo. Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki

Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego paristwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259) i sa one zgodne z informacjami zawartymi w
sprawozdaniu finansowym.
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3.4. Informacja o opinii niezaleznego biegtego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spétki sporzadzonego na
dzien 31 grudnia 2011 r. i za okres koriczacy sie tego dnia wydaliémy opinie bez zastrzezei.

@@wffo. Ul
Dorota Kubiak
Biegly rewident nr 12079
PKF Audyt Sp.zo.0.
01-747 Warszawa, ul, Elblaska 15/17
kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie l6l. +48 22 560 76 50, lax +48 22 560 76 63
w imieniu PKF Audy't Sp Z0.0. NIP 725-10-13-699. REGON 471072925

podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

12 marca 2012 r., Warszawa
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